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ABSTRAK 
Financial distress   merupakan tahapan  penurunan  kondisi keuangan  perusahaan  sebelum terjadinya 
kebangkrutan ataupun likuidasi. Objek pada penelitian ini adalah perusahaan property dan real estate yang 
terdaftar  di Bursa Efek Indonesiayang terdaftar  pada tahun  2007-2011. Sampel pada penelitian  ini terdiri 
dari  18  perusahaan  yang  mengalami  kesulitan  keuangan  dan  16  perusahaan  yang  tidak  memengalami 
kondisi kesulitan keuangan, yang dipilih berdasarkan kriteria purposive (judgement)   sampling. Pengujian 
hipotesis  dilakukan  dengan    menggunakan  analisis  regresi  logistik  melalui  program     SPSS  (Statistical 
Product  and  Service  Solution)    17.  Hasil  penelitian  ini  menunjukkan  bahwa  secara  simultan  variabel 
current  ratio,  working  capital  to  total  asset,  total  asset  turnover,  current  asset  turnover,  fixed  asset 
turnover, debt ratio, debt to equity, net profit margin, return on asset, dan return on equity  berpengaruh 
terhadap financial distress. Secara parsial variabel total asset turnover, current asset turnover, fixed asset 
turnover, dan debt ratio signifikan dalam memprediksi kondisi financial distress perusahaan property dan 
real estate di Bursa Efek Indonesia. 
Kata kunci: Financial Distress, Rasio Keuangan, Regresi Logistik. 
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BAB I 
 
PENDAHULUAN 
 
 
 
1.1 LATAR BELAKANG 
 
Sejak krisis ekonomi yang  melanda Indonesia pada bulan Juli  1997  yang ditandai 
 
dengan  merosotnya nilai tukar Rupiah terhadap  Dollar  berdampak  luas terhadap kegiatan 
 
ekonomi perusahaan di Indonesia. Dampak krisis ini semakin buruk yang mulai dirasakan 
 
oleh  masyarakat  dan  dunia  usaha  dimana  banyak  perusahaan  yang  tutup,  PHK,  dan 
 
pengangguran.  Gelombang  kebangkrutan  pun  melanda  perusahaan-perusahaan  besar  di 
 
Indonesia yang ditandai dengan adanya perusahaan yang mengalami kesulitan likuiditas serta 
 
tidak mampu menyelesaikan kewajiban keuangan yang jatuh tempo. 
 
Pada   September   2008   dunia   mulai   menyadari   krisis   ekonomi   global   sedang 
 
menghantam pertahanan budaya, ekonomi, dan sosial segenap lapisan masyarakat. Krisis ini 
 
diawali  oleh  kerugian  yang  terjadi  di  pasar  perumahan  (subprime  mortgages)  akibat 
 
kegagalan pembayaran kredit perumahan berimbas pada sektor keuangan yang menyebabkan 
 
kebangkrutan pada berbagai sektor industri yang ada di Amerika Serikat. Krisis ini terancam 
 
berakhir   dengan   depresi   ekonomi   yang   mendunia.   Depresi   ini   diperkirakan   akan 
 
menghentikan  pertumbuhan  kesejahteraan  dan  lapangan  kerja  dalam  perekonomian  barat 
 
selama kira-kira lebih dari satu dekade. Krisis  ini juga  memberikan dampak  yang sangat 
 
besar  terhadap  perekonomian  dunia  termasuk  Indonesia.  Hal  inilah  yang  menyebabkan 
 
banyak perusahaan di Indonesia yang mengalami kesulitan keuangan (financial distress) dan 
 
diprediksikan akan bangkrut (Trianingsih dan Yudiyani,2009). 
 
Melihat kondisi ekonomi yang terjadi di Indonesia akibat krisis global tahun 2008 ini 
 
menuntut para pelaku ekonomi lebih waspada terhadap resiko dan masalah keuangan yang 
 
timbul.  Disini penting bagi perusahaan untuk terus melakukan evaluasi keuangan dan kinerja
 
 
 
 
 
 
perusahaan untuk mengetahui apakah perusahaan mengalami kesulitan keuangan (financial 
 
distress) yang akan berdampak pada kebangkrutan. 
 
Financial distress merupakan tahapan penurunan kondisi keuangan suatu perusahaan 
 
sebelum terjadinya kebangkrutan atau likuidasi (Platt dan Platt,2002). Istilah umum untuk 
 
menggambarkan situasi tersebut adalah kebangkrutan, kegagalan, ketidakmampuan melunasi 
 
utang dan default. Default berarti suatu perusahaan melanggar perjanjian dengan kreditur dan 
 
dapat menyebabkan tindakan hukum. Insolvency dalam kebangkrutan menunjukkan kekayaan 
 
bersih   negatif.   Ketidakmampuan   melunasi   utang   menunjukkan   kinerja   negatif   dan 
 
menunjukkan  adanya  masalah  likuiditas.  Ketidakmampuan  atau  kegagalan  perusahaan- 
 
perusahaan tersebut dapat disebabkan oleh dua hal, pertama   kegagalan keuangan (financial 
 
failure) dan yang kedua kegagalan ekonomi (economic failure) (Ramadhani dan Lukviarman, 
 
2009). Oleh karena itu perusahaan dituntut untuk mempertahankan kinerja keuangan agar 
 
terhindar dari kegagalan atau mengalami financial distress yang menyebabkan kebangkrutan 
 
(Almilia dan Kristijadi, 2003). 
 
Untuk  mengatasi  dan  meminimalisir  terjadinya  kebangkrutan,  perusahaan  dapat 
 
mengawasi kondisi keuangan dengan menggunakan teknik-teknik analisis laporan keuangan. 
 
Laporan keuangan yang diterbitkan oleh perusahaan, kinerja serta perubahan posisi keuangan 
 
perusahaan, yang sangat berguna untuk mendukung pengambilan keputusan, data keuangan 
 
harus dikonversi menjadi informasi yang berguna dalam pengambilan keputusan ekonomis. 
 
Analisis laporan keuangan merupakan alat yang penting untuk memperoleh informasi yang 
 
berkaitan  dengan  posisi  keuangan  perusahaan  serta  hasil  yang  telah  dicapai  sehubungan 
 
dengan  pemilihan  strategi  perusahaan  yang  telah  diterapkan.  Dengan  melakukan  analisis 
 
laporan keuangan  perusahaan,  maka dapat  diketahui kondisi dan perkembangan  financial 
 
distress. Selain itu, juga dapat diketahui kelemahan serta hasil yang dianggap cukup baik dan 
 
potensi kebangkrutan perusahaan tersebut (Ramadhani dan Lukviarman, 2009). Model yang
 
 
 
 
 
 
sering  digunakan  dalam  melakukan  analisis  tersebut  adalah  dalam  bentuk  rasio-rasio 
 
keuangan. Rasio keuangan merupakan salah satu bentuk informasi akuntansi yang penting 
 
dalam  proses  penilaian  kinerja  perusahaan  dan  dapat  digunakan  untuk  menggambarkan 
 
kebangkrutan perusahaan (Almilia dan Kristijadi, 2003). 
 
Kesehatan  suatu  perusahaan  akan  mencerminkan  kemampuan  perusahaan  dalam 
 
menjalankan usahanya, distribusi aktivanya, hasil usaha atau pendapatan yang telah dicapai, 
 
beban-beban tetap yang harus dibayar, serta potensi kebangkrutan yang akan dialami. Oleh 
 
karena itu, rasio keuangan bermanfaat dalam memprediksi kebangkrutan bisnis untuk periode 
 
satu  sampai  lima  tahun  sebelum  bisnis  tersebut  benar-benar  bangkrut  (Brahmana,  2008). 
 
Salah  satu  aspek  pentingnya  analisis  terhadap  laporan  keuangan  dari  sebuah  perusahaan 
 
adalah  kegunaannya  untuk  meramal  kontinuitas  atau  kelangsungan  hidup  perusahaan. 
 
Prediksi  kelangsungan  hidup  perusahaan  sangat  penting  bagi  manajemen  dan  pemilik 
 
peusahaan mengantisipasi kemungkinan adanya potensi kebangkrutan. 
 
Platt  dan  Platt  (2000)  menyatakan  kegunaan  informasi  jika  suatu  perusahaaan 
 
mengalami financial distress adalah : 
 
1. Dapat  mempercepat  tindakan  manajemen  untuk  mencegah  masalah  sebelum  terjadi 
 
kebangkrutan. 
 
2. Pihak manajemen dapat mengambil tindakan merger atau takeover agar perusahaan lebih 
 
mampu untuk membayar hutang dan mengelola perusahaan dengan lebih baik. 
 
3. Memberi tanda peringatan dini/awal adanya kebangkrutan pada masa yang akan datang. 
 
Penelitian tentang kondisi financial distress telah dilakukan oleh beberapa peneliti 
 
diantaranya oleh Platt dan Platt (2002) melakukan penelitian terhadap 24 perusahaan yang 
 
mengalami financial distress dan 62 perusahaan  yang tidak  mengalami financial distress, 
 
dengan menggunakan model logit mereka berusaha untuk menentukan rasio keuangan yang 
 
paling dominan untuk memprediksi adanya financial distress. Hasil dari penelitian ini adalah:
 
 
 
 
 
 
variabel net income/sales memiliki hubungan negatif terhadap kemungkinan perusahaan akan 
 
mengalami  financial  distress.  Semakin  besar  rasio  ini  maka  semakin  kecil  kemungkinan 
 
perusahaan  mengalami financial  distress.  Sedangkan  variabel curent  liabilities/total  asset 
 
memiliki  hubungan  positif  terhadap  kemungkinan  perusahaan  akan  mengalami  financial 
 
distress. Semakin besar rasio ini maka semakin besar kemungkinan perusahaan mengalami 
 
financial distress. 
 
Penelitian lainnya dilakukan oleh Wahyu dan Dodi (2009) dengan hasil Penelitian 
 
menjelaskan  bahwa  likuiditas  yang  diukur  dengan  current  ratio  dan  cash  ratio  tidak 
 
berpengaruh terhadap financial distress perusahaan. Financial leverage yang diukur dengan 
 
total liabilities to total asset dan current liabilities to total asset tidak berpengaruh terhadap 
 
financial  distress  perusahaan.  Serta  pertumbuhan  penjualan  tidak  berpengaruh  terhadap 
 
financial distress perusahaan. 
 
Indonesia  merupakan  salah  satu  negara  yang  terkena  imbas  krisis  yang  terjadi di 
 
Amerika Serikat. Sebagian besar industri di Indonesia terkena dampak krisis tersebut, tak 
 
terkecuali industri property dan real estate yang berhubungan dengan industri perbankan. 
 
Perbankan akan berhati-hati memberikan kredit perumahan kepada nasabah. 
 
Dampak dari pengaruh krisis keuangan global mulai mengganggu sektor property dan 
 
real estate, salah satunya pengembang mulai menahan dana (wait dan see) untuk berinvestasi. 
 
Tingkat suku bunga acuan (BI rate) yang pasca krisis global berada pada posisi 9,50 persen 
 
diakui  telah  membebani  pengembang  saat  ini,  utamanya  dalam  memasarkan  perumahan 
 
mereka,  perbankan  mengeluarkan  kredit  investasi,  yang  menyebabkan  sektor  property 
 
semakin sulit untuk bertahan. Dampak dari pengetatan yang diberlakukan oleh perbankan 
 
naik   sampai   50%   dari   harga   rumah   darisebelumkrisisglobaliniterjadisekitar20%-30% 
 
(http://mitachalik.wordpress.com).
 
 
 
 
 
 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah diuraikan di atas, maka penelitian ini 
 
bertujuan untuk  mengetahui pengaruh rasio  keuangan terhadap  financial  distress.  Sampel 
 
dalam penelitian ini adalah perusahaan property dan real estate yang terdaftar di BEI tahun 
 
2007-2011 yang memenuhi persyaratan   untuk dijadikan sampel dalam penelitian. Alasan 
 
pemilihan  sampel  adalah  karena  perusahaan  property  dan  real  estate  dinilai  mampu 
 
memberikan gambaran  yang  lebih  baik  dalam  melihat  pengaruh rasio  keuangan terhadap 
 
financial  distress.  Oleh  karena  itu  penulis  memberi  judul  penelitian  ini  :  “ANALISIS 
 
RASIO  KEUANGAN  DALAM  MEMPREDIKSI KONDISI  FINANCIAL  DISTRESS 
 
PADA   PERUSAHAAN   PROPERTY   DAN   REAL   ESTATE   DI   BURSA   EFEK 
 
INDONESIA ” 
 
1.2 Rumusan Masalah 
 
Berdasarkan  pada  latar  belakang  yang  telah  diuraikan,  permasalahan  yang  akan 
 
dibahas adalah : Apakah  rasio keuangan dapat memprediksi kondisi financial distress pada 
 
perusahaan property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
 
1.3 Tujuan Penelitian 
 
Tujuan  dari  penelitian  ini  adalah  untuk  mengetahui  rasio-rasio  keuangan  yang  dapat 
 
digunakan untuk memprediksi kondisi financial distress pada perusahaan property dan 
 
real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 
1.4 Manfaat Penelitian 
 
Adapun manfaat dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
 
1.   Memberikan informasi tentang prediksi kondisi financial distress suatu perusahaan 
 
kepada investor sebelum melakukan investasi di pasar modal sehingga investasi dapat 
 
diketahui layak atau tidak untuk dilakukan.
 
 
 
 
 
 
2.   Memberikan acuan kepada pihak manajemen tentang kinerja perusahaan khususnya 
 
indikasi kebangkrutan yang akan terjadi sehingga pihak manajemen dapat melakukan 
 
tindakan pencegahan yang cepat dan tepat, serta evaluasi terhadap kinerja keuangan. 
 
3.   Memberikan tambahan referensi dan bahan pertimbangan untuk penelitian selanjutnya 
 
tentang financial distress untuk jurusan manajemen dan pihak yang berkepentingan. 
 
1.5 Ruang Lingkup Penelitian 
 
Dalam  penelitian  ini  peneliti  hanya  membahas  beberapa  rasio  keuangan  yang 
 
mempengaruhi financial distress yaitu current ratio, working capital to total asset, total asset 
 
turnover, current asset turnover, fixed asset turnover, debt ratio, debt to equity, net profit 
 
margin,  return  on  asset,  dan  return  on  equity.  Penelitian  ini  dikhususkan  menggunakan 
 
sampel penelitian pada perusahaan property dan real estate  yang terdaftar di Bursa Efek 
 
Indonesia (BEI). Periode yang dipakai pada  penelitian ini adalah dari tahun 2007 sampai 
 
dengan tahun 2011. 
 
1.6 Sistematika Penelitian 
 
Secara garis besar penelitian ini dibagi atas lima bab, dengan sistematika penulisan 
 
sebagai berikut : 
 
Bab I   : Pendahuluan 
 
Berisikan latar belakang, rumusan masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, 
 
ruang lingkup penelitian dan sistematika penelitian. 
 
Bab II  : Tinjauan Pustaka 
 
Berisikan teori-teori yang berkaitan dengan objek penelitian, penelitian terdahulu, 
 
serta kerangka kerja teoritis dan hipotesis penelitian. 
 
Bab III : Metode Penelitaian
 
 
 
 
 
 
Berisikan desain  penelitian,  populasi dan  sampel,  jenis  dan  sumber  data,  teknik 
 
pengumpulan  data,  identifikasi  variabel  penelitian,  operasionalisasi  variabel  dan 
 
teknik analisis data. 
 
Bab IV  : Analisis dan Pembahasan 
 
Berisikan pembahasan mengenai masalah yang dibahas dalam penelitian ini. 
 
 
 
Bab V   : Penutup 
 
Berisikan  kesimpulan  dari  uraian  yang  telah  dipaparkan  dalam  landasan  teori, 
 
keterbatasan  penelitian,  serta  saran  dan  implikasi  dari   hasil  penelitian  yang 
 
dilakukan. 
